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1.1 Latar Belakang 
Perusahaan didirikan dengan tujuan meningkatkan nilai perusahaan sehingga 
dapat memberikan kemakmuran bagi pemilik atau para pemegang saham 
(Siallagan dan Machfoedz, 2006). Salah satu upaya untuk mencapai tujuannya, 
perusahaan berusaha memaksimalkan labanya. Dengan bertambah besarnya 
perusahaan, maka perusahaan berkembang untuk dapat mengikuti dan memenuhi 
kebutuhan pasar yang berubah-ubah dan bersaing untuk memperoleh manajemen 
berkemampuan terbaik. Kondisi finansial dan perkembangan perusahaan yang 
sehat akan mencerminkan efisiensi dalam kinerja perusahaan menjadi tuntutan 
utama untuk bisa bersaing dengan perusahaan lainnya.  
Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang bergerak di bidang 
pembuatan produk kemudian dijual guna memperoleh profit yang besar. Untuk 
mencapai tujuan tersebut diperlukan manajemen dengan tingkat efektifitas yang 
tinggi. Pengukuran tingkat efektifitas manajemen yang ditunjukkan oleh laba yang 
dihasilkan dari penjualan dan dari pendapatan investasi, dapat dilakukan dengan 
mengetahui seberapa besar rasio profitabilitas yang dimiliki (Weston dan 
Brigham, 1991).  
Perusahaan dapat memaksimalkan labanya apabila manajer keuangan 
mengetahui faktor-faktor yang memiliki pengaruh besar terhadap profitabilitas 
perusahaan. Dengan mengetahui pengaruh dari masing-masing fakor terhadap 
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profitabilitas, perusahaan dapat menentukan langkah untuk mengatasi masalah-
masalah dan meminimalisir dampak negatif yang timbul. Semua faktor yang 
terdapat dalam sebuah perusahaan memiliki pengaruh terhadap kemampuan 
perusahaan untuk mendapatkan laba. Untuk memaksimalkan masing-masing 
faktor, diperlukan adanya manajemen aset, manajemen biaya dan manajemen 
hutang (DiPietre et.al, 1997). Semua itu terangkum dalam Du Pont System. 
Analisis Du Pont System ini bersifat menyeluruh karena mencakup tingkat 
efisiensi perusahaan dalam penggunaan aktivanya dan dapat mengukur tingkat 
keuntungan atas penjualan produk yang dihasilkan oleh perusahaan tersebut. 
Tujuan analisis ini digunakan untuk mengetahui sejauh mana efektvitas 
perusahaan dalam memutar modalnya, sehingga analisis ini mencakup berbagai 
rasio. Du Pont System ini didalamnya menggabungkan rasio aktivitas / perputaran 
aktiva dengan rasio laba / profit margin atas penjualan dan menunjukkan 
bagaimana keduanya berinteraksi dalam menentukan Return On Invesment (ROI), 
yaitu profitabilitas atas aktiva yang dimiliki perusahaan.  
Pengelolaan aset yang terjadi dalam sebuah perusahaan memiliki pengaruh 
yang cukup besar dalam menentukan seberapa besar laba yang akan diperoleh 
perusahaan. Semakin lama waktu yang dibutuhkan oleh perusahaan untuk 
melakukan produksi, maka semakin besar biaya yang harus dikeluarkan oleh 
perusahaan baik untuk pemeliharaan ataupun biaya produksi. Lamanya periode 
perputaran dari beberapa faktor yang ada, akan berpengaruh terhadap biaya yang 
harus dikeluarkan oleh perusahaan. 
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Perusahaan yang bergerak dalam bidang manufaktur memerlukan 
perhatian yang lebih terhadap pengelolaan aktiva lancarnya agar lebih efisien. Hal 
ini karena proporsi aktiva lancar perusahaan manufaktur biasanya lebih dari 
separuh total aktivanya. Tingkat aktiva lancar yang lebih besar daripada 
kewajiban lancarnya dapat dengan mudah membuat perusahaan merealisasi 
pengembalian atas investasi (ROI). Akan tetapi, perusahaan dengan jumlah aktiva 
lancar yang terlalu sedikit dibandingkan kewajiban lancarnya dapat mengalami 
kekurangan dan kesulitan dalam mempertahankan operasi yang lancar (Van Horne 
dan Wachowicz, 2009).  
Menurut Tunggal (1995) jika perusahaan memutuskan menetapkan modal 
kerja dalam jumlah yang besar, kemungkinan tingkat likuiditas akan terjaga 
namun kesempatan untuk memperoleh laba yang besar akan menurun yang pada 
akhirnya berdampak pada menurunnya profitabilitas. Sebaliknya jika perusahaan 
ingin memaksimalkan profitabilitas, kemungkinan dapat mempengaruhi tingkat 
likuiditas perusahaan. Makin tinggi likuiditas, maka makin baiklah posisi 
perusahaan di mata kreditur. Oleh karena terdapat kemungkinan yang lebih besar 
bahwa perusahaan akan dapat membayar kewajibannya tepat pada waktunya. Di 
lain pihak ditinjau dari segi sudut pemegang saham, likuiditas yang tinggi tak 
selalu menguntungkan karena berpeluang menimbulkan dana-dana yang 
menganggur yang sebenarnya dapat digunakan untuk berinvestasi dalam proyek-
proyek yang menguntungkan perusahaan. Sehingga untuk mengetahui tingkat 
likuiditas serta seberapa besar modal kerja yang dialokasikan perusahaan untuk 
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operasi perusahaan, dapat digunakan rasio lancar atau yang lebih dikenal dengan 
current ratio.  
Penjualan merupakan ujung tombak dari sebuah perusahaan. Dengan 
menggunakan rasio pertumbuhan penjualan, perusahaan dapat mengetahui trend 
penjualan dari produknya dari tahun ke tahun. Brigham dan Houston (2006) 
menyebutkan bahwa penjualan harus dapat menutupi biaya sehingga dapat 
meningkatkan keuntungan. Maka perusahaan dapat menentukan langkah yang 
akan diambil untuk mengantisipasi kemungkinan naik atau turunnya penjualan 
pada tahun yang akan datang. Bila penjualan ditingkatkan, maka aktiva pun harus 
ditambah sedangkan di sisi lain, jika perusahaan tahu dengan pasti permintaan 
penjualannya di masa mendatang, hasil dari tagihan piutangnya, serta jadwal 
produknya, perusahaan akan dapat mengatur jadwal jatuh tempo utangnya agar 
sesuai dengan arus kas bersih di masa mendatang. Akibatnya, laba akan dapat 
dimaksimalkan sehingga profitabilitas akan naik (Horne dan Wachowicz, 2009). 
Pengelolaan manajemen modal kerja yang baik dapat dilihat dari efisiensi 
modal kerja. Pengukuran efisiensi modal kerja umumnya diukur dengan melihat 
perputaran modal kerja (working capital turnover). Jika perputaran modal kerja 
semakin tinggi maka semakin cepat dana atau kas yang diinvestasikan dalam 
modal kerja kembali menjadi kas, hal itu berarti keuntungan perusahaan dapat 
lebih cepat diterima. Makin pendek periode perputaran modal kerja makin cepat 
perputarannya, sehingga modal kerja semakin tinggi dan perusahaan makin efisien 
yang pada akhirnya profitabilitas meningkat.   
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Rajan dan Zingales (2001) dalam Hadri kusuma (2005) menyebutkan 
bahwa menurut teori critical, semakin besar skala perusahaan maka profitabilitas 
juga akan meningkat, tetapi pada titik atau jumlah tertentu ukuran perusahaan 
akhirnya akan menurunkan laba (profit) perusahaan. Teori critical menekankan 
pada pengendalian oleh pemilik perusahaan terhadap sumber daya perusahaan 
seperti aset, teknologi, kekayaan intelektual sebagai faktor-faktor yang 
menentukan ukuran perusahaan. Dengan adanya sumber daya yang besar, maka 
perusahaan dapat melakukan investasi baik untuk aktiva lancar maupun aktiva 
tetap dan juga memenuhi permintaan produk. Hal ini akan semakin memperluas 
pangsa pasar. 
Pembiayaan dengan utang atau leverage keuangan menurut Brigham dan 
Houston (2006) memiliki tiga implikasi penting, yaitu: Pertama, jika investasi 
oleh pemegang saham tidak mencukupi, maka perusahaan dapat tetap beroperasi 
dengan cara berhutang dan dengan begitu para pemegang saham masih tetap 
memiliki pengendalian atas perusahaan walaupun dengan investasi yang terbatas. 
Kedua, kreditur melihat ekuitas atau dana yang disetor pemilik untuk memberikan 
marjin pengaman, sehingga jika pemegang saham hanya memberikan sebagian 
kecil dari total pembiayaan, maka risiko perusahaan sebagian besar ada pada 
kreditur. Ketiga, jika perusahaan memperoleh pengembalian yang lebih besar atas 
investasi yang dibiayai dengan dana pinjaman dibanding pembayaran bunga, 
maka pengembalian atas modal pemilik akan lebih besar. Sementara itu Sawir 
(2001) menyebutkan bahwa leverage dapat digunakan untuk meningkatkan hasil 
pengembalian pemegang saham, tetapi dengan risiko akan meningkatkan kerugian 
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pada masa-masa suram. Jika perusahaan menggunakan lebih banyak hutang 
dibanding modal sendiri maka tingkat solvabilitas akan menurun karena beban 
bunga yang harus di tanggung juga meningkat. Hal ini akan berdampak terhadap 
menurunnya profitabilitas.  
Dalam beberapa penelitian yang telah dilakukan sebelumnya terdapat 
inkonsistensi hasil penelitian. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Raheman 
dan Nasr (2007) disebutkan bahwa ada hubungan negatif signifikan antara 
likuiditas (current ratio) dengan profitabilitas. Sedangkan Dani (2003) 
menunjukkan bahwa likuiditas (current ratio) memiliki pengaruh signifikan 
positif terhadap profitabilitas. Menurut penelitian yang dilakukan Falope dan 
Ajilore (2009) disebutkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap 
profitabilitas.  
Sedangkan dalam penelitian yang dilakukan oleh Raheman dan Nasr 
(2007) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan 
terhadap profitabilitas. Pada penelitian yang dilakukan oleh Samiloglu dan 
Demirgunes.(2008) ditemukan bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap 
ROA. Namun hasil dari penelitian ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Falope dan Ajilore (2009) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh 
positif terhadap ROA.  
1.2   Rumusan Masalah  
Berdasarkan uraian latar belakang diatas dapat dirumuskan pertanyaan penelitian 
sebagai berikut :  
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1. Apakah Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap perputaran modal kerja 
(WCT)?   
2. Apakah pertumbuhan penjualan (Growth) berpengaruh terhadap terhadap 
perputaran modal kerja (WCT)? 
3. Apakah ukuran perusahaan (Size) berpengaruh terhadap terhadap 
perputaran modal kerja (WCT)? 
4. Apakah leverage (DER) berpengaruh terhadap profitabilitas terhadap 
perputaran modal kerja (WCT)? 
1.3 Tujuan Penelitian  
Berdasarkan perumusan masalah di atas, tujuan penelitian ini adalah :  
1. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh Current Ratio (CR) terhadap 
perputaran modal kerja (WCT). 
2. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh pertumbuhan penjualan 
(Growth) terhadap perputaran modal kerja (WCT). 
3. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh ukuran perusahaan (Size) 
terhadap perputaran modal kerja (WCT). 
4. Untuk membuktikan secara empiris pengaruh leverage (DER) terhadap 
perputaran modal kerja (WCT). 
 
1.4  Manfaat Penelitian  
Manfaat dari penelitian ini adalah:  
1. Bagi manajemen perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan dapat 
menghasilkan konsep mengenai pengelolaan rasio keuangan terhadap 
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perputaran modal kerja pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia.  
2. Bagi akademis, penelitian ini dapat memberikan bukti empiris mengenai 
pengelolaan rasio keuangan terhadap profitabilitas pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sehingga hasil dari 
penelitian ini dapat memberikan wawasan dan pengetahuan yang lebih 
mendalam mengenai kebijakan struktur modal yang optimal.  
3. Bagi investor, sebagai bahan pertimbangan yang bermanfaat untuk 
pengambilan keputusan investasi.  
